全部取得条項付種類株式を利用した100%減資 by 永江 亘
187
南山法学 43 巻 2 号（2019 年）
　






営を主たる業務とする株式会社である。Y1 社は，取締役会設置会社（会社法 2 条 7
号）であり，新たな種類株式を発行できる旨（種類株式発行会社〔会社法 2 条 13 号〕
になる旨）の定款変更決議が可決されるまでは種類株式発行会社ではなかった。
Y1 社は，平成 11 年 1 月 7 日，サッカーチーム「a1 チーム」を運営していた任
意団体「△△フットボールクラブ」を法人とするために設立され，設立と同時に公
益社団法人日本プロサッカーリーグ（以下，「 Jリーグ」という）に加入した。Jリー




財務基準（ Jリーグクラブライセンス交付規則 37 条，規則番号 F. 01）については，ク
ラブがライセンスを申請した日の属する事業年度の前年度末日現在，純資産の金額
がマイナスである（債務超過である）場合にはこれを満たさないものとされている
（ただし，当該基準の判定は，平成 26 年度決算より開始され， Y1 社の会計年度は，2 月 1
日から翌年の 1 月 31 日までであったから， Y1 社については，債務超過か否かの判断基準
時は，平成 26 年度の末日である平成 27 年 1 月 31 日となる）。







募集株式発行の件」（第 8 号議案）が記載され，「（第 4 号～第 7 号議案は，いわゆる
100% 減資に係る手続きとなります。）」，「第 4 号議案の承認決議がなされることを
条件として，本招集通知は，第 5号議案以下の議案における種類株主総会の招集通
知を兼ねます。」と記載されていた。







り，DCF 法によって Y1 社の事業価値及び実質純資産を算定すれば，実質的な債
務超過に陥っておらず，また新たなスポンサーの存在も明確でない段階で，Y2 ら
がわずかな出資で Y1 社の 100% 株主となるという結果をもたらすのであり，スク
イーズ・アウトにおける対価も不相当であると主張し，本件株主総会決議無効確認
及び本件株主総会決議取消，Y2 らに対する損害賠償を請求した。























控訴人 Y1 社に会社法 461 条所定の分配可能額が存しない以上，会社法 172 条の取


































れる（江頭憲治郎『会社法 （第 6 版）』 〔有斐閣，2016 年〕 158 頁，中東正文「キャッシュ・




































1724 号 8 頁〔2005 年〕）。法制審議会会社法（現代化関係）部会では，100% 減資を行
う場面を特別な状況にあるとして正当事由が必要であるとの認識の下で議論がなさ
れていた（法制審議会会社法（現代化関係）部会第 31 回会議（平成 16 年 11 月 17 日） 議
















の多く（秋坂朝則「判批」法論 84 巻 1 号 363 頁〔2011 年〕， 久保田安彦「判批」商事
2032 号 110 頁〔2014 年〕， 鳥山恭一「判批」法セ 673 号 117 頁〔2011 年〕， 長畑周史「判
批」青森法制論叢 13 号 125 頁〔2012 年〕， 福島洋尚「判批」金判 1359 号 20 頁〔2011 年〕， 
前田修志「判批」ジュリ 1438 号 105 頁〔2012 年〕， 松尾健一「平成二二年度会社法関係重

























律事務所編『M&A 法大全』〔商事法務，2006 年〕877 頁〔内間裕〕参照）そして，この
ように解する場合，客観的な状況の評価と対価の相当性に関する少数株主の保護の
程度に留意する必要があるという（法制審議会社法制部会第 18 回議事録 http://www.













































定款変更をするために，株主総会の特別決議（309 条 2 項 11 号）及び種類株主総会
の特別決議（111 条 2 項，324 条 2 項 1 号）が必要となるほか，株主保護として株式























『企業結合法の総合的研究』〔商事法務，2009 年〕21 頁， 大塚章男「少数株主の締め出しと
株主平等原則に関する一考察（上）」商事 1878 号 27 頁〔2007 年〕）。また，前掲笠原①
115 頁以下は，株式買取請求権制度による保護の限界を指摘し，著しく不相当な対
価であると裁判所が判断する場合には，決議の取消ないし無効原因とするべきであ
ると指摘する。著しく不相当な対価という問題も，多数決による濫用的な締出しと
して理解することで，無効原因と解する余地もあるように思われる。
〔付 記〕　本稿は JSPS 科研費基盤研究（C）研究課題番号19K01382の成果の一部である。
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